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Tatigkeitsbericht

Das Portfoliomanagement des Investmentvermogens ist
ausgelagert an die RP Rheinische Portfolio Management
GmbH, Koln.

1. Anlageziele und -politik

Der Strategiefonds Sachwerte Global Defensiv inves-
tiert weltweit in Sachwerte. Das Fondsmanagement kon-
zentriert sich hierbei auf Anlagen in Immobilien, Ren-
ten (z.B. inflationsgeschiitzte Anleihen), Aktien (Value)
und Rohstoffen (inkl. Gold/Energie/Agrar-Rohstoffe).
Die Partizipation an der Entwicklung der Rohstoff-,
Edelmetall- und Immobilienmirkte erfolgt tiberwiegend
indirekt iiber Anteile an Investmentvermogen und Zerti-
fikate. Fiir die Auswahl der unterschiedlichen Assetklas-
sen agiert das Fondsmanagement in Bandbreiten. So liegt
die Zielgewichtung fiir Inmobilien zwischen 20 % - 60 %,
tir Anleihen zwischen 0 % - 40 %, fiir Rohstoffe zwischen
0 % - 25 %, fiir Aktien zwischen 0 % - 10 % und fiir den
Bereich Absolute-Return-Strategien.

Ziel des Sondervermogens ist es, innerhalb eines Kalen-
derjahres einen Mehrertrag gegeniiber dem Inflationsni-
veau zu erwirtschaften. Zusitzlich soll in jedem Kalen-
derjahr ein positiver Ertrag erzielt werden.

2. Anlagestrategie und -ergebnis

Entsprechend der Strategie des Sondervermdgens be-
steht das Portfolio zum iiberwiegenden Teil aus Anla-
gen im Sachwertebereich. Dabei ist die nochmals er-
hohte Allokation im Immobilienbereich zum Berichts-
jahresende mit 41,5 % weiterhin am starksten gewich-
tet. Den Anteil der Anlagen im Rentenbereich reduzier-
te das Fondsmanagement im Jahresverlauf deutlich auf
14,2 % des Fondsvermdgens, wihrend liquide Alternati-
ve Investments zum Jahresende 20,0 % ausmachten. Das
Fondsmanagement reduzierte die Gewichtung der Akti-
eninvestments aufgrund der auflergewdhnlichen Markt-
bedingungen sehr deutlich auf 3,8%. Das Exposure in
Rohstoffanlagen wurde geringfiigig auf 5,5 % erhoht. Die
Kassenquote lag zum Ende des Geschiftsjahres bei gut
16 % des Fondsvermogens.

Wie in den Vorjahren auch, setzte das Fondsmanagement
sowohl borsengehandelte Produkte (z.B. ETCs) als auch
herkémmliche Investmentfonds ein. Der Schwerpunkt
liegt auf Investments, die vergleichsweise hohe laufende
Ertrage (Mieteinnahmen, Zinsen, Dividenden) generie-
ren. Aktiv gemanagte Produkte kommen vor allem zum
Einsatz, wenn die Fondsmanager in der Vergangenheit ei-
nen zusitzlichen Mehrwert generieren konnten oder eine
Abdeckung iiber Indexprodukte nicht moglich ist.

Im Berichtszeitraum reduzierte sich der Anteilwert des
Strategiefonds Sachwerte Global Defensiv in den Anteil-

klasse T und A jeweils um 4,78 %. Die Berechnung er-
folgt gemaf3 Bundesverband Investment und Asset Ma-
nagement e.V. - BVL

Wir weisen darauf hin, dass historische Daten zu Wert-
entwicklungen und Volatilitit des Fonds keine Prognose
auf eine dhnliche Entwicklung in der Zukunft zulassen.

Quellen des Verduflerungsergebnisses

Das Verauflerungsergebnis ist insgesamt leicht positiv.
Hauptursachlich dafiir war der hohe realisierte Gewinn
im Bereich der Aktienfonds.

3. Wesentliche Risiken im Berichtszeitraum

Das Fondsvermogen ist fast vollstindig in Zertifikaten
und Anteilen an Investmentvermogen angelegt. Die Risi-
ken aus diesen indirekten Anlagen fiir den Strategiefonds
Sachwerte Global Defensiv stehen in engem Zusammen-
hang mit den Risiken der in diesen Zielanlagen enthalte-
nen Vermogensgegenstinde bzw. der von diesen verfolg-
ten Anlagestrategien.

Zins-Anderungsrisiken

Anhand der Restlaufzeiten lasst sich der Einfluss einer
Marktzinsanderung auf das Portfolio abschétzen. Bei ei-
ner Anlage in verzinslichen Wertpapieren gilt, dass je
niedriger die Restlaufzeit des Portfolios, desto geringer
ist die negative Wirkung auf die Rentenkurse bei einem
Zinsanstieg. Zur Verminderung dieses Risikos wurde bei
der Auswahl der Zielfonds auf Portfolien mit kurzlaufen-
den Anleihen bzw. kurzen Zinsanpassungsterminen ge-
setzt.

Umgekehrtes gilt bei einer die Anlage in Immobilien so-
fern der Immobilienerwerb auch durch eine Aufnahme
von Krediten finanziert wurde. Bei einer kurzen Restlauf-
zeit der dort bestehenden Finanzierungen, und wie im
Berichtszeitraum stark gestiegenen Marktzinssatzen kon-
nen Anschlussfinanzierungen nur zu erheblich schlechte-
ren Konditionen erfolgen und wirken sich damit erheb-
lich auf die kiinftige Rendite aus. Das Risiko ist im Strate-
giefonds Sachwerte Global Defensivim Vergleich zu einer
direkten Immobilienanlage dadurch gemindert, dass ein
zweifacher Mischungseftekt besteht: Werden auf Ebene
der Zielfonds die einzelnen Immobilienobjekte zu unter-
schiedlichen Zeitpunkten erworben, weisen die dahinter
stehenden Finanzierungen regelmiflig auch unterschied-
liche Zinsanpassungstermine auf. Zudem wirkt auf Ebene
des Strategiefonds Sachwerte Global Defensiv ein weite-
rer Mischungseftekt dadurch, dass unterschiedliche Ziel-
fonds erworben werden.
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Wihrungsrisiken

Teilweise lauten Einzelinvestments auch auf Fremdwéh-
rungen (USD). Zur Begrenzung von Wihrungsrisiken er-
folgte teilwiese eine Absicherung mittels Devisentermin-
geschiften. Daneben konnen sich Fremdwéhrungsrisi-
ken auch dadurch ergeben, dass die gehaltenen Zielin-
vestments ihrerseits Anlagen in Fremdwéhrung tatigen.
Absicherungen erfolgen hier ggf. auf Ebene der Zielin-
vestments.

Sonstige Marktpreisrisiken

Hervorzuheben sind Risiken an Rohstoff- und Immobi-
lienmirkten. Die jiingsten starken Zinserhohungen ha-
ben dazu gefiihrt, dass erstmals seit langer Zeit es zu ei-
nem Riickgang der Immobilienpreise gekommen ist. Die
Starke hangt dabei stark von der Art der Objekte, deren
Lage und Qualitdt ab- Durch die Verteilung der Anla-
gen auf unterschiedliche Anlageklassen mit unterschied-
lichen Risikoprofilen wird das Gesamtrisiko des Strate-
giefonds Sachwerte Global Defensiv allerdings reduziert.

Operationelle Risiken

Operationelle Risiken werden als Gefahr von Verlus-
ten definiert, die in Folge von Unangemessenheit oder
Versagen von internen Verfahren und Systemen, Men-
schen oder aufgrund externer Ereignisse eintreten, ein-
schlieflich Rechtsrisiken. Entsprechend den aufsichts-
rechtlichen Vorgaben hat die Gesellschaft eine unabhén-
gige Compliance-Funktion eingerichtet, die darauf aus-
gelegt ist, die Angemessenheit und Wirksamkeit der sei-
tens der Gesellschaft zur Einhaltung externer und inter-
ner Vorgaben eingerichteten Mafinahmen und Verfah-
ren zu Uberwachen und regelmiflig zu bewerten und so-
mit die operationellen Risiken méglichst gering zu hal-
ten. Zudem wird die Ordnungsmégiigkeit samtlicher rele-
vanter Aktivititen und Prozesse durch die Interne Revisi-
on iiberwacht. Ausgelagerte Bereiche sind in die Uberwa-
chung einbezogen. Im Berichtszeitraum kam es zu keinen
besonderen Vorkommnissen hinsichtlich der permanent
bestehenden operationellen Risiken.

Liquiditétsrisiken

Aufgrund der Grofle der Markte, in denen wir investiert
haben, und der hohen Zahl der Marktteilnehmer ist da-
von auszugehen, dass Wertpapiere jederzeit zu einem an-
gemessenen Verkaufserlos verauflert werden konnen. Im
Berichtszeitraum war keine Einschrankung der Liquidi-
tat festzustellen.

Risiken im Zusammenhang

mit Anteilen an Immobilien-Sondervermogen

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf
den Anteilwert durch Veridnderungen bei den Ertragen,
den Aufwendungen und dem Verkehrswert der Immo-
bilien auswirken koénnen. Die Riicknahme der Anteile
an einem Immobilienfonds kann bis zu zwei Jahre aus-
gesetzt werden, wenn bei umfangreichem Riicknahme-
verlangen und zur Sicherstellung einer ordnungsgema-
Ben Bewirtschaftung die liquiden Mittel nicht mehr aus-
reichen oder nicht sogleich zur Verfiigung stehen. Nach
Wiederaufnahme der Riicknahme wird den Anlegern der
dann giiltige Riickgabepreis ausgezahlt, der unter Um-
stinden niedriger ist, als vor der Riicknahmeaussetzung.
Es waren am Ende des Berichtszeitraumes keine Immobi-
lienfonds im Bestand, deren Anteilriicknahme ausgesetzt
ist.

Bonitits- und Adressenausfallrisiken

Bonitits- und Adressenausfallrisiken konnen sich insbe-
sondere bei den Anlagen in Renten und den gehaltenen
Zertifikaten stellen. Insgesamt erachten wir das Risiko fiir
eher gering.

Das Risiko des Emittentenausfalls bei den gehaltenen
Zertifikaten mindern wir dadurch, dass wir bei der Aus-
wahl der Zertifikate darauf achten, dass der Anleger ge-
gen den Ausfall des Emittenten abgesichert ist. Bei zwei
gehaltenen Zertifikaten handelt es sich zudem um Lu-
xemburger Verbriefungen eines Spezial-AIF, der eben-
falls von der WARBURG INVEST verwaltet wird. Die
Zertifikate sind in voller Hohe mit dem Underlying be-
sichert. Selbst bei einem Ausfall des Emittenten wiirden
sich daher keine relevanten Risiken fiir den Strategie-
fonds Sachwerte Global Defensiv ergeben.

4. Wesentliche Ereignisse im Berichtszeitraum

Gegebenenfalls im Berichtszeitraum fiir das Investment-
vermogen eingetretene wesentliche Ereignisse sind im
Anhang bei den Angaben zu den wesentlichen Anderun-
gen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB angegeben.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich)
fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2022 bis 31. Dezember 2022

Anteilklasse T Anteilklasse A Gesamtfonds
EUR EUR EUR
I.  Ertriage
1. Zinsen aus Wertpapieren auslandischer Aussteller (vor
Quellensteuer) 30.332,96 3.061,53 33.394,49
2. Zinsen aus Liquiditdtsanlagen im Inland 8.502,93 858,23 9.361,16
3. Ertrige aus Investmentanteilen 71.106,34 7.183,35 78.289,69
4. Sonstige Ertrage 3.463,87 349,62 3.813,49
davon Bestandsprovisionen 3.463,87 349,62 3.813,49
Summe der Ertrige 113.406,10 11.452,73 124.858,83
II.  Aufwendungen
1. Verwaltungsvergﬁtung -216.756,57 -21.917,52 -238.674,09
2. Verwahrstellenvergiitung -8.332,83 -841,53 -9.174,36
3. Priifungs- und Veréftentlichungskosten -11.778,48 -1.189,89 -12.968,37
4. Sonstige Aufwendungen -10.081,97 -1.018,94 -11.100,91
davon Fremde Depotgebiithren -2.358,07 -238,30 -2.596,37
davon Kosten fiir Steuer- und Rechtsberatung -1.069,19 -107,91 -1.177,10
davon Verwahrentgelt -4.885,56 -493,62 -5.379,18
Summe der Aufwendungen -246.949,85 -24.967,88 -271.917,73
III.  Ordentlicher Nettoertrag -133.543,75 -13.515,15 -147.058,90
IV. Veriuflerungsgeschifte
1. Realisierte Gewinne 809.944,47 81.749,57 891.694,04
2.  Realisierte Verluste -563.635,13 -56.889,02 -620.524,15
Ergebnis aus Verduflerungsgeschiften 246.309,34 24.860,55 271.169,89
V.  Realisiertes Ergebnis des Geschiiftsjahres 112.765,59 11.345,40 124.110,99
1. Nettoverdnderung der nichtrealisierten Gewinne -864.362,55 -126.414,40 -990.776,95
2. Nettoverdnderung der nichtrealisierten Verluste -118.271,97 -22.888,81 -141.160,78
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres -982.634,52 -149.303,21  -1.131.937,73
VII. Ergebnis des Geschiftsjahres -869.868,93 -137.957,81 -1.007.826,74
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Entwicklung des Sondervermogens

Anteilklasse T
EUR

Anteilklasse A
EUR

Gesamtfonds
EUR

I.  Wert des Sondervermogens am Beginn des Geschiftsjahres 18.142.723,57  2.710.601,07  20.853.324,64
1. Ausschiittung fiir das Vorjahr 0,00 -40.863,00 -40.863,00
2 Mittelzu-/abfluss (netto) -60.836,74 -802.209,35 -863.046,09
a) Mittelzufliisse aus Anteilsschein-Verkaufen 115.139,97 363.875,45
b) Mittelabfliisse aus Anteilsschein-Riicknahmen -175.976,71  -1.166.084,80
3. Ertragsausgleich / Aufwandsausgleich 1.493,79 7.781,51 9.275,30
4. Ergebnis des Geschiftsjahres -869.868,93 -137.957,81  -1.007.826,74
davon Nettoveranderung der nichtrealisierten Gewinne -864.362,55 -126.414,40
davon Nettoveranderung der nichtrealisierten Verluste -118.271,97 -22.888,81
II.  Wert des Sondervermdégens am Ende des Geschiftsjahres 17.213.511,69  1.737.352,42  18.950.864,11
Verwendung der Ertrige des Sondervermogens
Berechnung der Wiederanlage (Anteilklasse T)
insgesamt je Anteil
EUR EUR
I.  Fiir die Wiederanlage verfiigbar
1. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 112.765,59 0,746
II. Wiederanlage 112.765,59 0,746
Vergleichende Ubersicht mit den letzten Geschiftsjahren (Anteilklasse T)
Geschiftsjahr Fondsvermégen am Ende des Geschiftsjahres Anteilswert
31.12.2022 EUR 17.213.511,69 EUR 113,82
31.12.2021 EUR 18.142.723,57 EUR 119,53
31.12.2020 EUR 16.968.979,40 EUR 113,62
31.12.2019 EUR 17.045.020,21 EUR 114,42
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Verwendung der Ertrige des Sondervermdgens
Berechnung der Ausschiittung (Anteilklasse A)

insgesamt
EUR

je Anteil
EUR

I Fiir die Ausschiittung verfiigbar 12.923,14 0,735
1. Vortrag aus dem Vorjahr 1.577,74 0,090
2. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres 11.345,40 0,645
II.  Nicht fiir die Ausschiittung verwendet 84,63 0,005
1. Vortrag auf neue Rechnung 84,63 0,005
ITI. Gesamtausschiittung und Steuerabzug 12.838,51 0,730
1.  Endausschiittung 12.838,51 0,730
Vergleichende Ubersicht mit den letzten Geschiftsjahren (Anteilklasse A)
Geschiftsjahr Fondsvermogen am Ende des Geschiftsjahres Anteilswert
31.12.2022 EUR 1.737.352,42 EUR 98,79
31.12.2021 EUR 2.710.601,07 EUR 105,26
31.12.2020 EUR 2.038.713,12 EUR 102,50
31.12.2019 EUR 1.966.573,37 EUR 103,88
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Vermogensiibersicht zum 31. Dezember 2022

Wirtschaftliche Gewichtung

Geographische Gewichtung

I.  Vermogensgegenstinde 101,48 %
1. Aktien Industrielle Produktion inc. Bauindustrie 0,00 %
gesamt 0,00 %
2. sonstige Wertpapiere Indexzertifikate auf Fonds 13,46 %
Sonstige Zertifikate auf Aktien-Indizes 9,18 %
Indexzertifikate auf Edelmetalle /-Indizes 5,45 %
gesamt 28,10 %
3. Wertpapier-Investmentanteile 37,98 %
4, Immobilien-Investmentanteile 18,83 %
5. Derivate 0,25 %
6. Bankguthaben/Geldmarktfonds 16,32 %
II.  Verbindlichkeiten -1,48 %
III. Fondsvermdgen 100,00 %

Die Angabe der wirtschaftlichen und geographischen Gewichtung entfillt, sofern nicht angegeben.

Schweiz
gesamt

Luxemburg
Jersey
Frankreich
gesamt

Durch Rundungen bei der Berechnung des Prozentanteils am Nettoinventarwert kénnen geringe Rundungsdifferenzen entstanden sein.

101,48 %

0,00 %
0,00 %

19,31 %
5,45 %
3,34 %
28,10 %

37,98 %
18,83 %
0,25 %

16,32 %

-1,48 %

100,00 %
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Vermogensaufstellung im Detail

Kiufe / Zuginge

% des

Gattungsbezeichnung Stiick, Anteile Bestand Verkiufe / Abginge Kurs Kurswert Fonds-
ISIN/ VWG bzw. Wahrung 31.12.2022 im Berichtszeitraum in Wihrung in EUR vermégens
Wertpapiervermogen 16.090.072,40 84,90
Borsengehandelte Wertpapiere 5.324.384,24 28,10
Zertifikate

Guardian Segur INDEX-ZTF RP Immobilienanlagen STK 1.288 0 EUR 1.490,0000 1.919.120,00 10,13
XS51489809266 35

SG Options EU INDEX-ZTF 30.06.2027 USD 1.250.000 0 USD 53,9300 632.031,69 3,34
X8§0356365527 0

Suncap Scoop Z52 STK 1.750 1.750 EUR 994,1600 1.739.780,00 9,18
XS52469582543 0

Witr Met.Sec.Z09/Un.Xau STK 6.305 6.305 EUR 163,9100 1.033.452,55 5,45
JEO0B588CD74 0

Nichtnotierte Wertpapiere 0,40 0,00
Aktien

Resaphene Suisse AG STK 4.015 0 EUR 0,0001 0,40 0,00
CH0367465439 0

Investmentanteile 7.198.012,76 37,98
Gruppenfremde Investmentanteile

Helium Opportunités Act. au Porteur A 3 Déc. STK 750 0 EUR 1.499,5100 1.124.632,50 5,93
FR0010757831 /1,25 % 0

iShs DL Treas.Bd 0-1yr UC.ETF Registered Shares STK 200.000 200.000 EUR 4,7295 945.900,00 4,99
IEO0BGR71912/ 0,07 % 0

iShs I1-iSh E.FIt.Ra.Bd ESG UE Reg. Shares EUR Dis STK 350.000 350.000 EUR 4,9979 1.749.265,00 9,23
IE0O0BF5GB717 /0,10 % 0

iShsV-Agribusiness UCITS ETF Registered Shares USD STK 7.500 7.500 EUR 47,1101 353.325,75 1,86
IE00B6R52143 / 0,55 % 0

OptoFlex Inhaber-Anteile I STK 750 1.750 EUR 1.394,2500 1.045.687,50 5,52
LU0834815101 / 0,70 % 1.750

UBS FS-EO Eq.Def.Put Wr.SF UE Reg. Shs A EUR STK 10.000 21.500 EUR 118,3800 1.183.800,00 6,25
TIEOOBLDGHT92 / 0,26 % 11.500

UBS FS-US Eq.Def.Put Wr.SF UE Reg. Shs A USD STK 4.000 7.500 USD 115,2200 432.102,01 2,28
IEOOBLDGHF56 / 0,29 % 3.500

Xtr.S&P Gbl Infrastrure Swap Inhaber-Anteile 1C STK 7.500 7.500 EUR 48,4400 363.300,00 1,92
LU0322253229 / 0,60 % 0

Anteile an Immobilien-Sondervermégen 3.567.675,00 18,83
Gruppenfremde

Immobilienfondsanteile

Catella European Residential Inhaber-Anteile STK 75.000 0 EUR 17,1800 1.288.500,00 6,80
DE000AOM98N2 / 0,60 % 0

LLB Semper Real Estate Inhaber Anteile VT STK 7.500 0 EUR 193,0900 1.448.175,00 7,64
AT0000A0B5Z9 /1,21 % 0

WERTGRUND WohnSelect D Inhaber-Anteile STK 7.500 0 EUR 110,8000 831.000,00 4,39
DE000A1CUAYO0/ 1,10 % 0
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Kaufe / Zuginge % des

Gattungsbezeichnung Markt Stiick, Anteile Bestand Verkiufe / Abgange Kurs Kurswert Fonds-
bzw. Wihrung 31.12.2022 im Berichtszeitraum in Wihrung in EUR vermdgens

Derivate *) 48.012,61 0,25
Devisen-Derivate (Forderungen/Verbindlichkeiten) 48.012,61 0,25
Devisenterminkontrakte (Verkauf) 48.012,61 0,25
DTG USD/EUR VERFALL 03.02.2023 2.000.000,00 USD 99,5982 48.012,61 0,25

Kreissparkasse Koln

*) Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestanden handelt es sich um verkaufte Positionen.
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Gattungsbezeichnung

Stiick, Anteile

Bestand

Kaufe / Zuginge
Verkiufe / Abgange

Kurs

Kurswert

% des
Fonds-

ISIN/ VWG bzw. Wi«ihrung 31.12.2022 im Berichtszeitraum in Wi«ihrung in EUR vermégens
Andere Vermdgensgegenstinde
Bankguthaben 3.092.507,08 16,32
EUR-Guthaben bei:

Verwahrstelle EUR  1.955.443,80 1.955.443,80 10,32
Guthaben in nicht EU/EWR-Wihrungen

Verwahrstelle USD  1.212.791,69 1.137.063,28 6,00
Sonstige Verbindlichkeiten -279.727,98 -1,48
Rickstellungen aus Kostenabgrenzung EUR -33.865,38 -33.865,38 -0,18
Verbindlichkeiten aus Anteilscheingeschiften EUR -245.862,60 -245.862,60 -1,30
Fondsvermogen EUR 18.950.864,11 100,00
Anteilswert Anteilklasse T EUR 113,82
Umlaufende Anteile Anteilklasse T STK 151.241
Anteilswert Anteilklasse A EUR 98,79
Umlaufende Anteile Anteilklasse A STK 17.587
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Wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung

erscheinen

Gattungsbezeichnung

Stiick, Anteile

Kéufe

Verkiufe

ISIN/ VWG bzw. Wahrung Zuginge Abginge
Borsengehandelte Wertpapiere

Zertifikate

ETFS Metal INDEX-ZTF Gold Unze 999.9 STK 0 6.305
DE000A1DCTL3

Investmentanteile

KVG-eigene Investmentanteile

RP Global Absolute Return Bond Inhaber-Anteile STK 0 7.500
DE000AOMS7N7 / 1,00 %

Gruppenfremde Investmentanteile

Alturis Volatility Inhaber-Anteile S STK 5.000 5.000
DEO000A3C91U7 / 0,64 %

CIM Dividend Income Fund Registered Shares B USD STK 0 350.000
TEO0BYXW4535 /1,59 %

Deka STOXX Eu.Str.Val.20 U.ETF Inhaber-Anteile ETF STK 30.000 30.000
DEOOOETFL045 / 0,65 %

FAM Primienstrategie FCP Act. au Port.  EUR STK 500 1.000
LU2012959396 / 0,60 %

Invescom3 Atl Cap B Eh STK 0 50.000
IE00BFZPF439 / 0,39 %

iSh.ST.Eur.600 Utilit. U.ETF DE Inhaber- Anlageaktie STK 0 10.000
DEO000A0Q4R02 / 0,46 %

iSh.ST.Eur.Sel.Div.30 U.ETF DE Inhaber-Anteile ETF STK 10.000 10.000
DE0002635299 / 0,30 %

iShs-Asia Pacific Div.U.ETF Registered Shares USD STK 15.000 15.000
IE00B14X4T88 / 0,59 %

iShsII-$ TIPS UCITS ETF Reg. Shs EUR-H. STK 0 175.000
IEO0BDZVH966 / 0,12 %

iShsII-$ Treas.Bd 7-10yr U.ETF Registered Shares STK 7.500 7.500
IE00B1FZS798 / 0,07 %

iShsII-J.P.M.$ EM Bond U.ETF Registered Shares STK 0 15.000
IE0O0B2NPKV68 / 0,45 %

iShsIII-Em.Asia L.Gov.Bd U.ETF Registered Shs USD STK 5.000 5.000
IE00B6QGFWO01 / 0,50 %

Jan.Hend.Hor.-JHH P.Eur.Pr.Eq. Actions Nom. I2 (Ac STK 0 15.000
LU0196034317 / 0,19 %

SQUAD-European Convictions Actions au Porteur STK 0 5.000
LU1659686460 / 1,50 %

Tb.H.As.ex-].H.Yd C.DL Bd E.DL Reg. Shs EUR STK 50.000 50.000
IE000DOZYQJ7 / 0,65 %

UBS(L)Bd-China H.Yield USD Act. Nom. Q USD STK 20.000 20.000
LU2344565713 / 0,64 %

UBS(L)FS-BB EO Inf.L.1-10U.ETF Namens-Ant. EUR STK 75.000 75.000
LU1645380368 / 0,20 %

VanEck EM HY Bond UCITS ETF Reg. Shares A USD Acc. STK 7.500 7.500
IE00BF541080 / 0,40 %

Vontobel-Em.Markets Corp.Bond Actions Nom. I USD A STK 0 3.750

LU1305089796 / 0,55 %
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Wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung

erscheinen

Derivate

Gattungsbezeichnung

Volumen in 1.000

Terminkontrakte

Wertpapier-Terminkontrakte
Devisenterminkontrakte (Verkauf)
Verkauf von Devisen auf Termin

DTG USD/EUR VERFALL 02.12.2022 Kreissparkasse Koln
DTG USD/EUR VERFALL 03.02.2022 Kreissparkasse Koln
DTG USD/EUR VERFALL 19.04.2022 Kreissparkasse Koln

DTG USD/EUR VERFALL 24.06.2022 Kreissparkasse Koln

DTG USD/EUR VERFALL 29.07.2022 Kreissparkasse Kéln

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

2.070

602

655

2.328

2.493
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Anhang zum gepriiften Jahresbericht per 31. Dezember 2022

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Angaben zu den Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstiande

Die Bewertung erfolgt durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Wertpapiere und Derivate, die zum Handel an einer Bérse oder an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder
in den regulierten Markt oder Freiverkehr einer Borse einbezogen sind, werden, sofern vorhanden, grundsitzlich mit
handelbaren Kursen bewertet.

Die Bewertung von verzinslichen Wertpapieren, rentendhnlichen Genussscheinen und Zertifikaten, welche nicht an einer
Borse oder an einem anderen organisierten Markt notiert oder gehandelt werden oder deren Borsenkurs den tatsdchli-
chen Marktwert nicht angemessen widerspiegelt, werden mittels externer Modellkurse, z.B. Broker Quotes, bewertet. In
begriindeten Ausnahmefillen werden interne Modellkurse verwendet, die auf einer anerkannten und geeigneten Metho-
dik beruhen.

Sonstige Wertpapiere und Derivate, fiir die keine handelbaren Borsenkurse vorliegen, werden nach geeigneten Bewer-
tungsmodellen unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten bewertet.

Anteile an Investmentvermdgen werden mit ihrem letzten festgestellten Riicknahmepreis bewertet, sofern keine anderen
Angaben unterhalb der Vermégensaufstellung erfolgen.

Bankguthaben werden zum Nennwert zuziiglich aufgelaufener Zinsen bewertet.

Sonstige Vermogensgegenstinde werden zum Nennwert und Verbindlichkeiten werden zum Riickzahlungsbetrag bewer-
tet.

Erlduterungen zur Vermogensaufstellung

Die Anzahl der umlaufenden Anteile zum Ende des Berichtszeitraumes und der Anteilswert sind unterhalb der Vermo-
gensaufstellung angegeben.

Die Vermogensgegenstdnde des Sondervermégens sind auf der Grundlage nachstehender Kurse/Marktsitze bewertet:

Inlédndische Vermogenswerte Kurse per 29. Dezember 2022
Alle anderen Vermogenswerte Kurse per 29. Dezember 2022
Devisen Kurse per 30. Dezember 2022

Auf von der Fondswihrung abweichend lautende Vermogensgegenstinde werden zu dem unter Zugrundelegung des
Morning-Fixings der Reuters AG um 10.00 Uhr ermittelten Devisenkurses der Wahrung in EUR taggleich umgerech-
net.

US-Dollar 1EUR = USD 1,066600

Kapitalmafinahmen:

Alle Umsitze, die aus Kapitalmafinahmen hervorgehen (technische Umsitze), werden als Zu- oder Abgang ausgewiesen.

Erlduterungen zur Ertrags- und Aufwandsrechnung

Die Aufgliederung wesentlicher sonstiger Ertriage und sonstiger Aufwendungen erfolgt im Rahmen der Ertrags- und Auf-
wandsrechnung.
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Die Ermittlung der Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Ge-
schiftsjahr die in den Anteilspreis einflieBenden Wertansétze der Vermogensgegenstande mit den jeweiligen historischen
Anschaffungskosten verglichen werden, die Hohe der positiven Differenzen in die Summe der nicht realisierten Gewin-
ne einflielen, die Hohe der negativen Differenzen in die Summe der nicht realisierten Verluste einflieffen und aus dem
Vergleich der Summenpositionen zum Ende des Geschiftsjahres mit den Summenpositionen zum Anfang des Geschfts-
jahres die Nettoveranderungen ermittelt werden.

Die in den sonstigen Aufwendungen ausgewiesenen Kosten der Rechtsberatung betreffen die Durchsetzung von
Rechtsanspriichen bei Riickforderungen von Quellensteuern. Aufgrund der Rechtssprechung iiber riickforderbare
Steuern ("Fokus-Bank-Antrage” / “Aberdeen-Claims”) beauftragte die Gesellschaft externe Dienstleister mit der
Begleitung der Antragstellung im jeweiligen Quellenland.

Angaben und Informationen zum Risikoprofil gem. § 300 KAGB

Angaben zu schwer liquidierbaren Vermogensgegenstdnden gem. § 300 Abs. 1 Nr. 1 KAGB:

Prozentualer Anteil der schwer liquidierbaren Vermogensgegenstiande fiir die besondere Regeln gelten: 0 %

Angaben zu neuen Regelungen zum Liquidititsmanagement gem. § 300 Abs. 1 Nr. 2 KAGB:

Im Berichtszeitraum wurden keine Anderungen im Liquidititsmanagement vorgenommen.

Angaben zum aktuellen Risikoprofil gem. § 300 Abs. 1 Nr. 3 KAGB:

Die Wertentwicklung des Investmentvermdgens wird insbesondere von den nachfolgend genannten Risiken beeinflusst.

Zum Berichtsstichtag wurden diese Risiken wie aufgefiihrt bewertet:
a) Marktpreisrisiko
- DVO01: -0,57 EUR

Definition: Die Zinssensitivitit DVO01 ist die Marktwertverdnderung des Investmentvermdgens bei einem parallelen
Zinsshift aller Zinskurven um plus einen Basispunkt. Einbezogen sind auch Renten-Zielfonds.

- CSO01: 0,00 EUR

Definition: Die Spreadsensitivitdt CS01 ist die Marktwertveranderung des Investmentvermdgens bei einem parallelen
Spread-Shift aller Credit-Spread-Kurven um plus einen Basispunkt.

- Net Equity Delta: 160.900,23 EUR

Definition: Die Sensitivitdt Net Equity Delta ist die Marktwertverdnderung des Investmentvermogens bei einem
Aktienkursshift aller Aktien um plus ein Prozent. Einbezogen sind auch Zielfonds (ohne Renten-Zielfonds).

- Net FX Delta: 3.329,88 EUR

Definition: Die Sensitivitdt Net FX Delta ist die Marktwertverdnderung des Investmentvermogens bei einem
Wechselkursshift aller FX-Positionen um plus ein Prozent.

Das gesetzliche Limit fiir das Marktpreisrisiko (200%) wurde im Berichtszeitraum nicht tiberschritten.

15



Strategiefonds Sachwerte Global Defensiv

b) Kontrahentenrisiko

Die Angaben zu einem am Berichtsstichtag eventuell bestehenden Kontrahentenrisiko aus OTC-Derivaten sind im Ab-
schnitt zu den Angaben nach der DerivateV aufgefiihrt.

¢) Liquiditatsrisiko

Prozentualer Anteil des Investmentvermdgens, der innerhalb folgender Zeitspannen marktschonend und zu fairen Markt-
preisen liquidiert werden kann:

- bis zu einem Tag 62,42 %
- 2 bis 7 Tage 0,33 %
- 8 bis 30 Tage 3,73 %
- 31 bis 90 Tage 5,70 %
- 91 bis 180 Tage 4,12 %
- 181 bis 365 Tage 12,52 %
- mehr als 365 Tage 11,18 %

d) Risikomanagementsysteme

Das Risikomanagement wird auf der Basis interner Grundsitze durchgefiihrt. Diese beschreiben die grundlegenden Con-
trollingprozesse wie die Identifikation, Erfassung, Messung und Steuerung der Risiken. Dariiber hinaus beinhalten sie alle
aufsichtsrechtlichen Vorgaben und berticksichtigen individuelle Besonderheiten.

Die Risikocontrolling-Funktion ist dauerhaft eingerichtet und von den operativen Bereichen hierarchisch und funktionell
unabhingig. Diese Funktionstrennung ist bis einschliellich zur Ebene der Geschiftsleitung der Gesellschaft sichergestellt. Die
Risiko-Controller haben Zugang zu den fiir sie relevanten Informationen und die notwendige Autoritdt, um ihre Aufgaben
zu erfiillen. Die Risikocontrolling-Funktion selbst wird von der internen Revision gepriift.

Das Risikomanagementsystem umfasst fiir die Investmentvermdégen die bewertungstégliche Messung des Markt-, Liquiditts-
und Adressenausfallrisikos sowie die Ermittlung des Leverages. Dariiber hinaus tiberwacht die Risikocontrolling-Funktion
die operationellen Risiken.

Die Marktrisikomessung quantifiziert das Verlustrisiko aufgrund ungiinstiger Marktentwicklungen. Die Messung erfolgt an-
hand des Value-at-Risk, der auf Basis des Historische-Simulation-Ansatzes berechnet wird (s. hierzu weiter unten den Ab-
schnitt Angaben nach der Derivateverordnung).

Bei der Liquiditatsrisikomessung wird die Liquiditét aller Positionen auf Basis von Handels- und Stammdateninformationen
individuell gemessen. Die berechnete Liquiditat wird dem individuellen Liquiditdtsbedarf des Investmentvermdgens gegen-
tibergestellt.

Das Adressenausfallrisiko setzt sich aus Emittenten- und Kontrahentenrisiken zusammen. Das Emittentenrisiko beschreibt
die Gefahr einer Bonitdtsverschlechterung eines Emittenten bis hin zum Ausfall. Das Kontrahentenrisiko besteht darin, dass
ein Vertragspartner seine Verpflichtungen bei der Abwicklung eines Geschifts eventuell nicht erfiillt. Zur Messung des Adres-
senausfallrisikos werden die Bonitdten intern beurteilt. Dabei konnen externe Bonitétsbeurteilungen unterstiitzen.

Unter operationellen Risiken wird die Gefahr von Verlusten verstanden, welche infolge der Unangemessenheit oder des Ver-
sagens von internen Verfahren, Menschen, Systemen bzw. als Folge von externen Ereignissen eintreten. Diese Definition
schliefit die jeweiligen Rechtsrisiken ein. Das Risikomanagement der operationellen Risiken erfolgt auf Ebene der Gesell-
schaft. Mégliche Interdependenzen zwischen der Ebene der Gesellschaft und der Investmentvermdgen werden dabei beriick-
sichtigt.

16



Strategiefonds Sachwerte Global Defensiv

Stresstests und Szenarioanalysen sowie periodische Riickvergleiche (Backtesting) sind ebenfalls Bestandteil des Risikoma-
nagementsystems. Die Stresstests unterstiitzen dabei, die mit den einzelnen Anlagepositionen des Investmentvermdgens ver-
bundenen Risiken sowie deren jeweilige Wirkung auf das Gesamtrisikoprofil zu erfassen, zu messen, zu steuern und zu iiber-
wachen. Das Backtesting wird zur Giitemessung des Risikomessmodells genutzt.

« Angaben zu Anderungen des maximalen Leverages gem. § 300 Abs. 2 Nr. 1 KAGB:

Im Berichtszeitraum wurden keine Anderungen des maximalen Umfangs des Leverages vorgenommen.

o Angaben zur Gesamthohe des Leverages gem. § 300 Abs. 2 Nr. 2 KAGB:

Im Berichtszeitraum vom 1. Januar 2022 bis zum 31. Dezember 2022 betrug die Gesamthohe des Leverage:

Erwartetes Hochstmaf3 des Leverage nach Brutto-Methode: 2,00
Durchschnittlicher Umfang des Leverage nach Brutto-Methode: 0,94
Maximaler Umfang des Leverage nach Brutto-Methode: 1,21
Minimaler Umfang des Leverage nach Brutto-Methode: 0,80
Erwartetes Hochstmaf3 des Leverage nach Commitment-Methode: 2,00
Durchschnittlicher Umfang des Leverage nach Commitment-Methode: 0,94
Maximaler Umfang des Leverage nach Commitment-Methode: 1,21
Minimaler Umfang des Leverage nach Commitment-Methode: 0,80

Leverage bezeichnet jede Methode, mit der die Gesellschaft den Investitionsgrad des Fonds erhoht. Fiir die Angabe des Um-
fangs des Leverage wird das Anlagevolumen (einschl. des anzurechnenden Wertes der Derivate) auf die Hohe des Fondsver-
mogens bezogen. Bei Ermittlung des Umfangs des Leverage nach der Commitmentmethode werden getatigte Absicherungs-
geschifte bei Erfiillung gewisser Bedingungen verrechnet bzw. angerechnet. Bei Anwendung der Bruttomethode werden
Derivate unabhidngig vom Vorzeichen hingegen addiert (Brutto-Anrechnung). Der Umfang des Leverage nach der Brutto-
methode ist mithin kein Indikator iiber den Risikogehalt des Investmentvermaégens.

Angaben nach der Derivateverordnung

 Die Auslastung der Obergrenze fiir das Marktrisikopotenzial wurde fiir dieses Sondervermogen geméf3 der Derivatever-
ordnung nach dem qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermégens ermittelt.

Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens:

MSCI World Perf LC (USD) 50,00 %
Goldman Sachs Commodity Index (TR) 50,00 %

o Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko:

Kleinster potenzieller Risikobetrag 0,760000 %
Grofiter potenzieller Risikobetrag 1,900000 %
Durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 1,330000 %
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Unter dem potenziellen Risikobetrag fiir das Marktrisiko im Sinne des qualifizierten Ansatzes der Derivateverordnung
versteht man das Risiko, das sich aus einer statistisch sehr ungiinstigen Entwicklung von Marktparametern fiir das Invest-
mentvermogen ergibt. Die Messung erfolgt anhand des Value-at-Risk (VaR), d. h. dem potenziellen Verlust, der innerhalb
eines gegebenen Zeitraums mit einer gegebenen Wahrscheinlichkeit nicht tiberschritten wird. Die Risikokennzahlen wur-
den fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2022 bis 31. Dezember 2022 auf der Basis des Historische-Simulation-Ansatzes mit
den Parametern 99% Konfidenzniveau, 10 Tage Haltedauer unter Verwendung eines effektiven, historischen Beobach-
tungszeitraums von einem Jahr berechnet. Der potenzielle Marktrisikobetrag des Investmentvermdégens ist limitiert auf
das Zweifache des potenziellen Marktrisikobetrags des derivatefreien Vergleichsvermdgens.

Angaben zu Derivaten und Wertpapier-Finanzierungsgeschiften gem. § 37 Abs. 1 und 2 DerivateV:

- Durch OTC-Derivate erzieltes Exposure zum 31.12.2022 gemaf3 § 37 Abs. 1 DerivateV EUR 1.919.087,44
Die Vertragspartner der derivativen Geschifte sind in der Vermégensaufstellung angegeben. Die WARBURG
INVEST hat sich entschieden von der Moglichkeit Gebrauch zu machen, auf die bilaterale Absicherung von

Devisentermingeschiften zu verzichten.

- Die Angaben gem. § 37 Abs. 2 DerivateV entfallen, da im Berichtszeitraum keine Wertpapier-Darlehen und
Pensionsgeschifte getitigt wurden.

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote (synthetisch) Anteilklasse T 1,78 %
Anteilklasse A 1,76 %

Die Gesamtkostenquote (Total Expense Ratio TER) driickt sémtliche vom Sondervermdgen im Jahresverlauf getragenen
Kosten und Zahlungen (ohne Transaktionskosten, Zinsen aus Kreditaufnahme und etwaiger erfolgsabhangiger Vergii-
tung) im Verhaltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des Sondervermogens aus. Der Aufwandsausgleich fiir
die angefallenen Kosten wird nicht beriicksichtigt. Da das Sondervermégen mehr als 10% seiner Vermdgenswerte in an-
dere Investmentvermoégen (,,Zielfonds®) anlegen kann, fallen im Zusammenhang mit den Zielfonds weitere Kosten an,
die bei der Ermittlung der TER anteilig beriicksichtigt werden. Die Berechnungsweise entspricht der gemaf} der CESR
Guideline 10-674 in Verbindung mit der EU-Verordnung 583/2010 empfohlenen Methode.

Die Betrige der Ausgabeaufschlige und Riicknahmeabschlédge im Zeitraum vom 01.01.2022 bis 31.12.2022 fiir den Erwerb
und die Riicknahme von Anteilen an Zielfonds betragen:

Ausgabeaufschlige 0,00 EUR
Riicknahmeabschlage 0,00 EUR

Die Verwaltungsvergiitungssétze fiir die am Berichtstag im Bestand befindlichen Sondervermégen und die Sondervermo-
gen, die im Berichtszeitraum ge- und verkauft wurden, sind in der Vermdgensaufstellung bzw. der Auflistung der wahrend
des Berichtszeitraumes abgeschlossenen Geschifte, soweit sie nicht mehr in der Vermogensaufstellung erscheinen, aufge-
fithrt. Das Zeichen ,,+“ bedeutet, dass ggf. eine erfolgsabhéngige Vergiitung berechnet werden kann. Die Angaben zu den
Vergiitungssitzen wurden Wertpapierinformationssystemen wie WM Datenservice und anderen Wertpapierinformati-
onsportalen wie Morning Star und Onvista entnommen.

Transaktionskosten 25.833,01 EUR

(Summe der Nebenkosten des Erwerbs (Anschaffungsnebenkosten) und der Kosten der Verauflerung der
Vermogensgegenstinde des Sondervermogens)
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o Anteile von Investmentfonds der WARBURG INVEST werden i.d.R. unter Einschaltung Dritter, d.h. von Banken, Finanz-
dienstleistern, Maklern und anderen befugten dritten Personen erworben. Der Zusammenarbeit mit diesen Dritten liegt
zumeist eine vertragliche Vereinbarung zugrunde, die festlegt, dass die WARBURG INVEST den Dritten fiir die Vermitt-
lung der Fondsanteile eine bestandsabhingige Vergiitung zahlt und den Dritten der Ausgabeaufschlag ganz oder teilweise
zusteht. Die bestandsabhangige Vergiitung zahlt die WARBURG INVEST aus den ihr zustehenden Verwaltungsvergiitun-
gen, d.h. aus ihrem eigenen Vermogen.

o Im Geschiftsjahr vom 01.01.2022 bis 31.12.2022 erhielt die Kapitalverwaltungsgesellschaft WARBURG INVEST fiir das
Sondervermdgen keine Riickvergiitung der aus dem Sondervermdgen an die Verwahrstelle oder an Dritte geleisteten
Vergiitungen und Aufwendungserstattungen.

« Angaben zu Anteilklassen:

Anteilklasse T Anteilklasse A
Wihrung EUR EUR
Verwaltungsvergiitung p.a. 1,25 % 1,25 %
Ausgabeaufschlag 3,00 % 3,00 %
Mindestanlagesumme EUR 0,00 EUR 0,00
Ertragsverwendung thesaurierend ausschiittend

Angaben zur SFTR Verordnung 2015/2365

Die Angaben gem. SFTR Verordnung 2015/2365 entfallen, da im Berichtszeitraum keine Geschifte im Sinne dieser Verord-
nung getitigt wurden.

Angaben zu wesentlichen Anderungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB

« Wesentliche Anderungen der im Verkaufsprospekt aufgefithrten Informationen in der Berichtsperiode ergaben sich ge-
maf nachfolgender Darstellung:

1. Gesellschaft keine Anderungen
2. Verwahrstelle s.u.
3. Abschlusspriifer keine Anderungen
4. Allgemeine und Besondere Anlagebedingungen keine Anderungen
5. Anlagestrategie und -ziel keine Anderungen
6. Anlagegrundsitze keine Anderungen
7. Risikoprofil keine Anderungen
8. Kosten keine Anderungen
9. Auslagerungen keine Anderungen
10. Bewertungsverfahren keine Anderungen
11. Vereinbarungen, die die Verwahrstelle getroffen hat, um sich vertraglich von der Haftung gem. keine Anderungen
§ 88 Abs. 4 KAGB freizustellen )

12. Sonstige Sachverhalte, die den AIF betreffen keine Anderungen

zu 2) Verwahrstelle: Aktualisierung der Angaben zu den Unterverwahrern der Verwahrstelle

Hinweis an die Anleger

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen berticksichtigen nicht die EU-Kriterien fiir 6kologisch nach-
haltige Wirtschaftsaktivititen.
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Angaben zur Mitarbeitervergiitung

Anzahl Mitarbeiter: 37 (inkl. Geschiftsleiter) Stand: 31.12.2022
Geschiftsjahr: 01.01.2022 - 31.12.2022 EUR EUR EUR

Fixe Vergiitung Variable Vergiitung Gesamt Vergiitung*
Gesamtsumme der gezahlten Mitarbeitervergiitung im abgelaufenen Geschaftsjahr 3.672.928,31 697.500,00 4.370.428,31
Vergiitungen an Geschiftsleiter, Risikotrager, Mitarbeiter mit Kontrollfunktion und Mitarbeiter in 3.099.424,12

derselben Einkommensstufe

davon Geschiiftsleiter 875.246,83
davon andere Risikotrager 666.656,82
davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktion 349.751,35
davon Mitarbeiter mit gleicher Einkommensstufe 1.207.769,12

*Von den Investmentvermdgen wurden keine direkten Zahlungen an Mitarbeiter geleistet.

Vergiitungsgrundsitze der Gesellschaft

WARBURG INVEST unterliegt den fiir Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben im Hin-
blick auf die Gestaltung ihres Vergiitungssystems. Die detaillierte Ausgestaltung hat die WARBURG INVEST in Vergiitungs-
grundsitzen geregelt, deren Ziel es ist, eine nachhaltige Vergiitungssystematik unter Vermeidung von Fehlanreizen zur Ein-
gehung iibermafliger Risiken sicherzustellen.

WARBURG INVEST Kapitalverwaltungsgesellschaft ist von der Gréfenordnung eine kleinere Kapitalverwaltungsgesellschaft
und weist hinsichtlich der internen Organisation sowie der Art und des Umfangs der verwalteten Investmentvermogen und
getdtigten Wertpapiergeschifte eine geringe Komplexitit auf. Die Einschitzung der geringen Komplexitdt im Bereich der
internen Organisation beruht auf dem Sachverhalt, das WARBURG INVEST eine klassische interne Organisationsstruk-
tur einer Kapitalverwaltungsgesellschaft aufweist mit den beiden Hauptfunktionen Portfoliomanagement und Risikocontrol-
ling. In Bezug auf die verwalteten Investmentvermdgen und die getitigten Wertpapiergeschifte ist eine geringe Komplexitit
der WARBURG INVEST gegeben, weil es sich in der weit iiberwiegenden Anzahl der verwalteten Investmentvermdgen um
OGAW oder um Spezial - AIF mit festen Anlagebedingungen handelt, deren Anlagebedingungen sich stark an die Rahmen-
bedingungen zu OGAW anlehnen. Sowohl die vorgenannten Typen von Investmentvermdgen als auch die anderen Typen
(Gemischte Investmentvermdogen, Sonstige Investmentvermégen) sowie die Finanzportfolioverwaltungsmandate investieren
dabei in klassische Vermogensgegenstinde und damit aktuell nicht in Vermégensgegenstinde mit nennenswerter komplexer
Struktur.

Die Vergiitungsgrundsatze gelten fiir alle Mitarbeiter und Geschiftsfithrer der Gesellschaft. Durch das Vergiitungssystem sol-
len keine Anreize geschaffen werden, iibermafSige Risiken auf Ebene der verwalteten Investmentvermogen bzw. Finanzport-
folioverwaltungsmandate oder auf Gesellschaftsebene einzugehen. Vielmehr soll eine Kontrollierbarkeit der operationalen
Risikokomponenten verbunden mit festgelegten Zustidndigkeiten erreicht werden.

Die Geschiftsfithrung der WARBURG INVEST legt die allgemeinen Grundsitze der Vergiitungspolitik fest, tiberpriift diese
regelmaflig und ist fiir deren Umsetzung sowie gegebenenfalls notwendige Anpassungen verantwortlich. Der Aufsichtsrat der
WARBURG INVEST beaufsichtigt die Geschaftsfithrung bei der Umsetzung und stellt sicher, dass die Vergiitungsgrundsitze
mit einem soliden und wirksamen Risikomanagement vereinbar sind. Weiterhin stellt der Aufsichtsrat sicher, dass bei der Ge-
staltung und der Umsetzung der Vergiitungsgrundsitze und -praxis die Corporate-Governance-Grundsétze und -strukturen
der WARBURG INVEST eingehalten werden.
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Angaben zur Hohe der Vergiitung

Ein Teil der Mitarbeiter der WARBURG INVEST erhilt eine Vergiitung in entsprechender Anwendung des Gehaltstarifver-
trags fiir das private Bankgewerbe. Alle anderen Mitarbeiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte feste Vergiitung. Ne-
ben der festen Vergiitung konnen Mitarbeitern variable Vergiitungen in Form von Sonderzahlungen gewahrt werden. Diese
werden von der Geschiftsfilhrung nach Ermessen festgelegt.

Die Vergiitungen von Geschiftsleitern der WARBURG INVEST richten sich nach den jeweils geltenden vertraglichen Ver-
einbarungen. Die Geschiftsleiter erhalten eine einzelvertraglich vereinbarte fixe Vergiitung, auflerdem kénnen ihnen variable
Vergiitungen in Form von Sonderzahlungen gewahrt werden, die nach Ermessen vom Aufsichtsrat festgelegt werden.

Der Gewahrung einer erfolgsabhingigen Vergiitung liegt insgesamt eine Bewertung sowohl der Leistung des betreffenden
Mitarbeiters, seiner Abteilung als auch des Gesamtergebnisses der Gesellschaft zugrunde. Bei der Bewertung der individuel-
len Leistung werden finanzielle wie auch nicht finanzielle Kriterien beriicksichtigt. Variable Vergiitungselemente sind nicht an
die Wertentwicklung der verwalteten Investmentvermégen bzw. Finanzportfolioverwaltungsmandate gekoppelt. Die Auszah-
lung der variablen Vergiitung erfolgt unter Anwendung des Proportionalititsgrundsatzes ausschliefllich monetir und nicht
verzogert. Grundsitzlich betragt die variable Vergiitung nicht mehr als 40 % der fixen Vergiitung fiir einen Mitarbeiter.

Vergiitungsbericht und jahrliche Uberpriifung der Vergiitungspolitik

Die Geschiftsfithrung erstellt jahrlich einen Vergiitungsbericht in Zusammenarbeit mit dem Personalbereich, dem Leiter des
Risiko Controllings und dem Chief Compliance Officer. Auf Basis des Vergiitungsberichtes tiberpriift der Aufsichtsrat jahrlich
die Umsetzung und ggf. Aktualisierung der Vergiitungsgrundsitze. Besonderes Augenmerk legt der Aufsichtsrat dabei auf die

Einhaltung eines angemessenen Verhéltnisses zwischen dem Anteil der festen Vergiitung und dem flexiblen Anteil.

Zusitzlich fithrt die Interne Revision der Gesellschaft eine unabhingige Priifung der Gestaltung, der Umsetzung und der
Wirkungen der Vergiitungsgrundsitze der WARBURG INVEST durch.

Im Rahmen der Uberpriifung der Vergiitungspolitik ergaben sich keine Abweichungen von den festgelegten Vergiitungs-
grundsétzen.

Anderungen der festgelegten Vergiitungspolitik

Es haben sich gegeniiber dem Vorjahr keine wesentlichen Anderungen ergeben.

Angaben zur Mitarbeitervergiitung im Auslagerungsfall (Portfoliomanagement)

Die WARBURG INVEST zahlt keine direkten Vergiitungen aus dem Sondervermdgen an Mitarbeiter des Auslagerungsun-
ternehmens. Da das Auslagerungsunternehmen, die RP Rheinische Portfoliomanagement GmbH, K6ln, mangels gesetzlicher
Verpflichtung keine Vergiitungsangaben veroffentlicht hat, entfallen Angaben zur Mitarbeitervergiitung im Auslagerungsfall.

WARBURG INVEST
KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH
Hamburg, den 19. Juni 2023 Die Geschiftsfithrung
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Vermerk des unabhingigen Abschlusspriifers
An die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH, Hamburg
Priifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermdgens Strategiefonds Sachwerte Global Defensiv - bestehend aus dem Tatig-
keitsbericht fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2022 bis zum 31. Dezember 2022, der Vermdgensiibersicht und der Ver-
mogensaufstellung zum 31. Dezember 2022, der Ertrags- und Aufwandsrechnung, der Verwendungsrechnung, der Entwick-
lungsrechnung fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2022 bis zum 31. Dezember 2022 sowie der vergleichenden Ubersicht
tiber die letzten drei Geschiftsjahre, der Aufstellung der wihrend des Berichtszeitraumes abgeschlossenen Geschifte, soweit
diese nicht mehr Gegenstand der Vermdégensaufstellung sind, und dem Anhang - gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der beigefiigte Jahresbericht in
allen wesentlichen Belangen den Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) und den einschlégigen euro-
péischen Verordnungen und erméglicht es unter Beachtung dieser Vorschriften, sich ein umfassendes Bild der tatséchlichen
Verhiltnisse und Entwicklungen des Sondervermogens zu verschaffen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts in Ubereinstimmung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmafliger Abschlusspriifung durchgefiithrt. Un-
sere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fiir
die Priifung des Jahresberichts“ unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der WARBURG INVEST KAPI-
TALANLAGEGESELLSCHAFT MBH unabhingig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufs-
rechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforde-
rungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zum Jahresbericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Jahresbericht

Die gesetzlichen Vertreter der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH sind verantwortlich fiir die
Aufstellung des Jahresberichts, der den Vorschriften des deutschen KAGB und den einschlédgigen européischen Verordnungen
in allen wesentlichen Belangen entspricht und dafiir, dass der Jahresbericht es unter Beachtung dieser Vorschriften ermoéglicht,
sich ein umfassendes Bild der tatsdchlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermdégens zu verschaffen. Ferner
sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften
als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresberichts zu erméglichen, der frei von wesentlichen falschen
Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermégensschadigungen)
oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, Ereignisse, Entscheidungen und
Faktoren, welche die weitere Entwicklung des Sondervermégens wesentlich beeinflussen kénnen, in die Berichterstattung
einzubeziehen. Das bedeutet u.a., dass die gesetzlichen Vertreter bei der Aufstellung des Jahresberichts die Fortfiihrung des
Sondervermogens durch die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH zu beurteilen haben und die
Verantwortung haben, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortfithrung des Sondervermégens, sofern einschlagig, an-
zugeben.

Der Aufsichtsrat der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH ist verantwortlich fiir die Uberwa-
chung des Rechnungslegungsprozesses der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH zur Aufstellung
des Jahresberichts des Sonderverméogens.
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Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresbericht als Ganzes frei von wesentlichen
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser
Priifungsurteil zum Jahresbericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf} an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 102
KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmafiiger
Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen
aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwar-
tet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Priifung iiben wir pflichtgeméafies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

o identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtimern im Jahresbericht, planen und fithren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko,
dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher als das
Risiko, dass aus Irrtiimern resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, da dolose Handlun-
gen kollusives Zusammenwirken, Filschungen, beabsichtigte Unvollstindigkeiten, irrefithrende Darstellungen bzw. das
Auferkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

o gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Priifung des Jahresberichts relevanten internen Kontrollsystem, um Prii-
fungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstianden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prii-
fungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH abzu-
geben.

o beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern der WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGE-
SELLSCHAFT MBH bei der Aufstellung des Jahresberichts angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertret-
barkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschitzten Werte und damit zusammenhéngenden Angaben.

o ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zu-
sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fortfiihrung des Sonderver-
mogens durch die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem
Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehorigen
Angaben im Jahresbericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser Priifungsurteil zu
modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten
Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fithren, dass das Sondervermogen
durch die WARBURG INVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT MBH nicht fortgefiihrt wird.

o beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresberichts insgesamt, einschliefSlich der Angaben sowie ob der
Jahresbericht die zugrunde liegenden Geschiftsvorfille und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresbericht es unter Be-
achtung der Vorschriften des deutschen KAGB und der einschldgigen européischen Verordnungen ermdglicht, sich ein
umfassendes Bild der tatséchlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sondervermégens zu verschaffen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen u.a. den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung
sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschliefSlich etwaiger bedeutsamer Méngel im internen Kontrollsystem, die wir
wiahrend unserer Priifung feststellen.

Hamburg, den 20. Juni 2023

BDO AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr. Zemke Butte
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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